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Efni: Umségn SFF um &form um breytingar & fyrirkomulagi proéfs i
verdbréfavidskiptum.

Samtok fjarmalafyrirteekja (SFF) visa til skyrslu dr. Andra Fannars Bergporssonar um endurskodun &
fyrirkomulagi préfs til verdbréfavidskipta sem birt var i samradsgatt stjérnvalda pann 5. jdni
sidastlidinn.

Skyrsla Andra inniheldur tillogur pess efnis ad profsefni verdi stytt verulega og gert hnitmidadra, ad um
réttindi verdi ad raeda en ekki prof par sem gerd verdi krafa um endurmenntun og ad kynnt verdi til
sOgunnar ny réttindi fjarfestingarradgjafa til ad bregdast vid kréfum MiFID2.

Samtokin fagna pvi ad profsefni verdi stytt og gert hnitmidadra en vilja vekja athygli a nokkrum atridum
vid tillégurnar sem pau telja ad skerdi samkeppnishafni og geti haft aukinn kostnad i for med sér.

Horft til Nordurlandanna
Arid 1986 gerdi isenski loggjafinn fyrst l6gbundnar krofur til peirra sem vildu stunda verdbréfamidlun.

Prounin sidan hefur verid ad fjolga peim adilum sem er gert skylt skv. islenskum I6gum ad standast prof
i verobréfavidskiptum, | dag eru pao:

e Starfsmenn fjarmalafyrirteekja, sem hafa umsjon med dagslegri starfsemi i tengslum vid
vidskipti med fjarmalagerninga (53. gr. laga um fjarmalafyrirteeki nr,. 161/2002)

e Einkaumbodsmenn (20. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007)

e Adilar sem sinna eignastyringu verdbréfasafna lifeyrissjods (4. mgr. 34. gr laga nr. 129/1997
um skyldutryggingu lifeyrisréttinda — visar til 53. gr. 161/2002)

e Framkvaemdastjorar rekstrarfélags og sjodsstjorar (1. mgr. 14. gr. sjodalaga nr. 128/2011 — visar
til 53. gr. 161/2002)

Af skyrslunni ma skilja ad & hinum Nordurléndunum sé lagaleg krafa um prof i verdbréfavidskiptum
ekki til stadar fyrir utan ad i Danmdrku séu réttindi til ad stunda fjarfestingarradgjof byggo a
lagafyrirmeaelum og reglum settum af idnadar- og vioskiptaraoherra.

A hinum Nordurléndunum er ad meginstefnu um ad raeda vottunarferli eda gaedavottun sem einkasamtok
hja rikjunum sinna en ekki ,,menntunarkrofu sem skrifud er i 16g. Markadsadilar i pessum l6ndum lita
a vottunarferlio sem mikilveegt teeki til ad auka og vidhalda trd & verdbréfamarkadinum.

MIFID2 tilskipunin gerir ekki rad fyrir ad i 16gum sem spretta munu af peirri tilskipun verdi krafa um
ad tilteknar starfsstéttir standist prof i verdbréfavidskiptum eda fjarfestingarradgjof. MiFID2 gerir
einungis krofu til pess ad peir starfsmenn sem veita fjarfestingarradgjof eda upplysingar um
fjarméalagerninga eda vidbotarpjonustu til vidskiptavina buai yfir naudsynlegri pekkingu og hafni sem
eftirlitsstjornvold geti gert krofu um stadfestingu a at fra opinberum vidmidum. Skyrsluhéfundur greinir
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fra pvi ad skv. upplysingum fra islenska Fjarmalaeftirlitinu sé stefnt ad pvi ad leidbeinandi tilmaeli
Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar (ESMA) um vidmid til ad meta naudsynlega
pekkingu og hafni framangreindra adila taki gildi hér & landi 1. jandar 2020.

Tillogur skyrslunnar gera rad fyrir pvi ad fara Ur pvi ad vera med proéf i verdbréfavidskiptum yfir i ad
vera med almenn verdbréfaréttindi og fjarfestingarrddgjafarréttindi og vera pannig likari hinum
Nordurléndunum.

A0 mati SFF metti i leidinni skoda pann mdoguleika ad hetta ad I6gbinda krofur um ad tilteknar
starfsstéttir hafi tilteknu menntun sem snyr ad verdbréfastarfsemi sem veeri pa i takt vid fyrirkomulagio
i 16ndunum i kringum okkur.

Mdogulega aukinn kostnadur og samkeppnishafni

Profnefnd verdbréfavidskipta er i dag samningsbundinn Opna haskdlanum i Reykjavik pegar kemur ad
framkveemd profa en stadfestir sjalf ad proftaki hafi stadist verdbréfavidskiptapréf. Kostnadur
fjarmalafyrirteekja vegna profs starfsmanna i verdbréfavidskiptum hefur reynst mikill gegnum tidina
eins og skyrslan varpar ljési &. Med styttingu profsefnis og einféldun telur skyrsluhéfundur ad dregid
geti Ur kostnadi en & sama tima er lagt til ad rétthafar purfi ad endurmennta sig & priggja ara fresti til
pess ad vidhalda réttindunum. beirri endurmenntun fylgir einnig kostnadur. Ad mati SFF eru prja ar
alltof skammur tima milli endurmenntunar pannig ad ef tillégur n& fram ad ganga leggja SFF til ad gerd
verdi krafa til endurmenntunar a fimm ara fresti.

Eins og fram kemur i skyrslunni gera leidbeinandi tilmeali ESMA rad fyrir ad pekking og haefni
starfsfolks sé metid arlega og geett ad pvi ad pad fai vioeigandi fraeedslu. Ef tillégur skyrslunnar na fram
ad ganga verdur pvi ad tla ad til verdi tvofalt kerfi til ad meta pa sem purfa ad afla sér pekkingar i
verobréfavioskiptum og fjarfestingarradgjof med tilheyrandi kostnadi fyrir adildarfélég SFF.

Log og reglur islensks fjarmalamarkadar eiga ad vera eins og reglur rikja innan ESB. Eftir
Alpjodkreppuna var fjarmalaloggjof Evropu endurskodud med tilliti til pess ad utbua svokallada ,,single
rulebook®. Pannig skyldu 6Ol 16nd innan ESB og EES fara ad sému reglum innan hins evrépska
sameiginlega fjarmalamarkadar.

I gegnum tidina hefur titt verid raett um sérislensk lagaakvadi og sérislenskar reglur adrar sem eru
ipyngjandi fyrir islensk fjarmalafyrirteeki sem teljast &vallt litil i samhengi hlutanna.

SFF telur edlilegast ad islensk stjornvold gangi ekki lengra pegar kemur ad Gtfaerslu & stadfestingu a
pekkingu og heefni itengslum vid verdbréfavidskipti en MiFID2 gerir rad fyrir. Pannig sé best geett ad
samkeppnishafni islenskra fjarmalafyrirteekja.

Nugildandi prof i verdbréfavidskiptum sbr. lista préfnefndar verdbréfavidskipta yfir einstaklinga sem
lokio hafa profi i verdbréfavidskiptum og pa sem lokid hafa 16ggildingu i verdbréfamidlun

I tillégum skyrslunnar kemur ekki fram hvad verdur um réttindi peirra adila sem hlutu 16ggildingu i
verdbréfmidlun & sinum tima eda hafa lokid proéfi i verobréfavidskiptum. Munu pessir adilar halda
réttindum sinum eda munu peir purfa ad taka prof a priggja ara fresti til ad vidhalda réttindunum? Munu
pessi eldri vidmio um pekkingu og heefni jafngilda badi almennum verdbréfaréttindum og
fjarfestingarradgjafarréttindum? Ljost er ad miklu skiptir hvernig pessu verdur hagad. Ad mati SFF er
edlilegast ad allir peir sem hafa ni pegar synt fram & pekkingu og hafni i pessu malaflokki med
16ggildingu og profi fai sjalfkrafa almenn verdbréfaréttindi og ad kannad verdi hvort edlilegt sé ad hluti
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peirrar pekkingar sem einstaklingar hafi aflad sér med eldra fyrirkomulagi sé til ad mynda metin upp i
fjarfestingarradgjafarréttindi.

Virdingarfyllst,
f.h. Samtaka fjarmalafyrirteekja

Margrét A. Jonsdéttir, 16gfr.
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